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Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh mekanisme tata kelola 
perusahaan terhadap variabilitas return saham. Variabel dependen dalam 
penelitian ini adalah variabilitas return saham yang diproksikan oleh standar 
deviasi return saham dan variabel independennya adalah mekanisme corporate 
governance  yang diproksikan oleh ukuran dewan komisaris, ukuran komisaris 
independen, ukuran komite audit, ukuran dewan direksi dan struktur kepemilikan 
yang digunakan adalah struktur kepemilikan manajerial dan institusional. Variabel 
kontrolnya adalah Return On Asset, Leverave dan Size. 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2012-2014. Total sampel dalam penelitian ini 
adalah 1239 perusahaan. Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling 
dan alat analisis regresi linier berganda. Sebelum dilakukan uji regresi, data 
terlebih dahulu diuji menggunakan uji asumsi klasik. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran komisaris independen, 
ukuran komite audit, kepemilikan manajerial dan return on asset tidak 
berpengaruh signifikan terhadap variabilitas return saham. Ukuran dewan 
komisaris, ukuran dewan direksi, kepemilikan istitusional, leverage dan size 
memiliki pengaruh signifikan terhadap variabilitas return saham.  
 
Kata kunci: variabilitas return saham, mekanisme corporate governance, dewan 
komisaris, komisaris independen, komite audit, dewan direksi, 
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, leveraage, return 






The purpose of this study is to examine the influence of corporate 
governance mechanisms  to variability of stock return. The dependent variable is 
variability of stock return which is proxied as standard deviation of stock return 
and Independent variable are corporate governance mechanism which is proxied 
by size of the board of commissioners, size of the board of independent 
commissioners, size of the audit committee, size of the board of directors and 
ownership structure used in this study are managerial ownership and institutional 
ownership. Control variabel are return on asset, leverage and size. 
The population of this study are companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange (BEI) in the year 2012-2014. Total sample is 1239 companies. This 
study used purposive sampling method and multiple linear regression as the 
analysis method. Before being conducted by regression test, it was examined by 
using the classical assumption tests. 
The results of this study indicate that the size of the board of independent 
commissioners, size of the audit committee, managerial ownership and return on 
asset did not have significant influence to the variability of stock return. Size of 
the board of commissioners, size of the board of directors, institutional 
ownership, leverage and size have significant influence to the variability of stock 
return. 
 
Keywords: variability of stock return, corporate governance mechanisms, size of 
the board of commissioners, size of the board of directors, size of the 
board of independent commissioners, size of the audit committee, size 
of the board of directors, managerial ownership, institutional 
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1.1. Latar Belakang 
Keberisikoan saham merupakan tingkat naik turunnya return yang 
diperoleh suatu perusahaan. Tujuan perusahaan salah satunya juga untuk 
memakmurkan investor lewat return yang diterima. Hal ini yang membuat 
terjadinya perbendaan kepentingan antara investor dan pihak manajemen 
perusahaan. Perbedaan kepentingan ini dapat berdampak kepada return 
perusahaan kedepannya karena return bisa dimaksimalkan melalui kinerja 
perusahaan. Untuk itu investor menerapkan tata kelola perusahaan sebagai suatu 
mekanisme yang diharapkan dapat mengontrol risiko yang terjadi. 
Tata kelola perusahaan merupakan suatu sistem pengendalian internal 
perusahaan yang memiliki tujuan utama untuk mengelola risiko yang signifikan 
guna memenuhi tujuan bisnisnya melalui pengamanan aset perusahaan dan 
meningkatkan nilai investasi pemegang saham dalam jangka panjang (Muh. Arief, 
2009). Tata kelola perusahaan diharapkan dapat menciptakan suasana yang 
kondusif dan baik di dalam perusahaan. 
Mekanisme tata kelola perusahaan yang diteliti dalam penelitian ini antara 
lain: besaran dewan komisaris, independensi komisaris, besaran komite audit, 
besaran dewan direksi, kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional. 





Variabel-variabel ini ditentukan berdasarkan hasil dari penelitian-penelitian 
sebelumnya yang akan dijelaskan pada paragraf selanjutnya. 
Dewan komisaris merupakan dewan yang bertugas untuk mengawasi 
kinerja perusahaan. Besaran dewan komisaris berpengaruh negatif yang artinya 
dapat mengurangi risiko menurut penelitian Hardjo Koerniadi. Dewan komisaris 
yang bertugas sebagai pengawas diharapkan akan mengontrol risiko yang ada 
didalam perusahaan. Komisaris independen merupakan dewan yang dianggap 
paling objektif dalam menilai kinerja direksi atau pihak manajemen. Independensi 
komisaris tidak memiliki hubungan yang signifikan terhadap risiko return 
menurut penelitian Awan Werdhy. Dan pada penelitian Kuslinah Riniati 
independensi komisaris justru berhubungan negatif yang diartikan dapat 
mengontrol risiko yang ada.  
Komte audit merupakan dewan perpanjangan tangan dari dewan komisaris 
untuk memperdayakan tugas-tugas dari dewan komisaris. Besaran komite audit 
dapat mengontrol atau mengurangi keberisikoan return saham menurut penelitian 
Awan Werdhy. Dan pada penelitian Kuslinah Riniati besaran komite audit 
berhubungan positif dengan keberisikoan return. Dewan direksi merupakan dewan 
yang bertugas untuk menjalankan operasional perusahaan. Besaran dewan direksi 
berpengaruh negatif terhadap keberisikoan return saham pada penelitian Edy 
Suranta. 
Kepemilikan manajerial adalah jumlah kepemilikan saham oleh pihak 





berhubungan negatif dengan keberisikoan return pada penelitian Etty 
Murwaningsari. Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham perusahaan 
yang dimiliki oleh institusi atau lembaga. Kepemilikan institusional berpengaruh 
negatif terhadap keberisikoan return pada penelitian Awan Werdhy dan pada 
penelitian Edy Suranta. 
Penelitian ini merupakan penelitian yang dikembangkan dari penelitiaan 
Hardjo, et al (2014) tentang corporate governance dan variailitas return saham. 
Perbedaan dengan penelitian yang dilakukan sebelumnya adalah variabel 
independennya yang diproksikan berbeda. Kemudian variabel dependen yang 
dihitung dengan menggunakan satu model saja yang dianggap paling signifikan 
pada penelitian sebelumnya. Maka penelitiaan ini bermaksud memberikan bukti 
empiris mengenai hubungan mekanisme tata kelola perusahaan pada keberisikoan 
return saham.  
1.2. Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, terdapat 
ketidakkonsistenan pada beberapa penelitian yang ditunjukan pada variabel yang 
sama dengan hasil yang berbeda. Dimana berdasarkan penelitian yang ada 
penerapan tata kelola perusahaan akan mengontrol risiko return saham yang ada. 
Berdasarkan hal tersebut, maka akan dijabarkan pertanyaan penelitian sebagai 
berikut: 
1. Apakah ukuran dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap 





2. Apakah ukuran komisaris independen berpengaruh negatif terhadap 
keberisiko return saham? 
3. Apakah ukuran dewan direksi berpengaruh negatif terhadap 
keberisikoan return saham? 
4. Apakah ukuran komite audit berpengaruh negatif terhadap 
keberisikoan return saham? 
5. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap 
keberisikoan return saham? 
6. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap 
keberisikoan return saham? 
1.3. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk menguji secara empiris hubungan 
tata kelola perusahaan terhadap risiko return saham perusahaan. Penelitian ini 
diharapkan dapat memberikan manfaat kepada pihak-pihak yang berkepentingan, 
antara lain:  
1 Manfaat teoritis 
a) Bagi Akademis 
Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat menambah wawasan 
dibidang akuntansi khususnya mengenai risiko return saham perusahaan 
serta menambah pengetahuan bagaimana penerapan tata kelola perusahaan 







b) Bagi Mahasiswa 
Penelitian ini dapat menjadi acuan dan tambahan literatur bagi mahasiswa 
yang akan melakukan penelitian pada bidang yang sama. 
2 Manfaat praktis 
Manfaat praktis yang diberikan penelitian ini terdiri dari beberapa aspek, 
antara lain :  
a. Bagi Penulis  
Dapat menambah pengetahuan dan wawasan, serta melatih penulis dalam 
menerapkan teori yang telah didapat di bangku kuliah. Dapat 
meningkatkan kemampuan untuk berpikir kritis terhadap permasalahan 
yang terjadi dibidang finansial perusahaan.  
b. Bagi Perusahaan  
Dapat dijadikan bahan evaluasi sejauh mana peran tata kelola perusahaan 
pada perusahaan yang terdaftar di BEI. Dapat dijadikan sebagai bahan 
pertimbangan untuk mengambil keputusan dalam memperbaiki kinerja 
perusahaan untuk dapat berjalan lebih baik. 
c. Bagi Akademisi  
Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan referensi untuk penelitian 
selanjutnya yang sejenis. 
1.1 Sistematika Penulisan 
Sistematika dalam penulisan ini terbagi menjadi lima bagian. Bab pertama 
berisi tentang latar belakang masalah, rumusan masalah yang akan diteliti, 





penulisan yang menguraikan bagaimana penelitian ini dapat dipaparkan. Bab 
kedua dalam penelitian ini memuat landasan teori yang mencakup landasa 
teori, penelitian terdahulu, kerangka teoritis dan hipotesis. Bab ketiga 
membahas tentang metode penelitian yang akan digunakan dalam penelitian 
yang berisikan variabel penelitian, definisi operasional, penentuan populasi 
dan sampel, jenis dan sumber data yang digunakan, metode pengumpulan 
data, serta metode analisis data. Bab keempat menguraikan deskripsi objek 
penelitian, analisis data, dan pembahasan sehingga dapat diketahui hasil 
analisis yang diteliti mengenai hasil pengujian hipotesis. Terakhir bab kelima 
berisi simpulan yang diperoleh dari hasil analisis pada bab sebelumnya, 
keterbatasan penelitian, dan saran untuk penelitian yang akan datang. 
  
